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本文关注企业的创新，尤其是高新技术企业的创新。与传统企业相比，高新技术企业的主要特征是
技术密集、知识密集，通过研发资金及研发人才的密集投入获得高新技术的持续创新，形成企业核心
竞争力。以 2015 年为例，高新技术企业户均 R&D 经费内部支出 827.94 万元、户均 R&D 人员全时当量



































是为了落实 2008 年 1 月 1 日起施行的《企业所得税法》中对属于“国家重点扶持的高新技术企业”减按
15% 的税率征收企业所得税的优惠政策，企业所得税率减按 15% 征收，相当于在原来 25% 法定税率的
基础上降低了 40%。同时，高新技术企业还可享有固定资产加速折旧、研发费用加计扣除、技术转移所

































目，支持企业研发创新（Lerner，1999；Feldman and Kelley，2006；Kleer，2010；Takalo and Tanayama，
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2010；Meuleman and Maeseneire，2012）。
对政府补助持“负面效应”的观点则认为，政府选择性补助对企业的创新会产生挤出效应（Mamuneas 

















































本文选择 A 股上市公司作为研究样本，数据来源于 CSMAR 数据库、Wind 咨讯和同花顺财经。由于
新的高新技术企业认定办法始于 2008 年，样本时间段选为 2008-2015 年。剔除金融类以及 ST 和 PT 类公
司，去掉没有高新技术企业的其他行业的样本，并排除在主要变量取值上存在缺失的个体，最终得到的








3. 高新技术企业认定哑变量（hightech）。已被认定的高新技术企业其有效期限为 3 年。期满前 3 个






变量类型 变量符号 变量名称 变量说明
被解释
变量















state 国有控股 哑变量，公司是否为国有控股，是 1，否 0
industry 行业虚拟变量













年份 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
非高新技术企业 1022 1024 1140 1233 1339 1359 1432 1611
高新技术企业 362 504 733 878 959 983 1041 1055




均值 标准差 中位数 均值 标准差 中位数
rd 2.3806 1.643 2.0100 1.5141 1.773 0.9400
pt 34.10 202.809 9 15.56 128.252 0
pti 16.27 154.919 3 6.97 76.143 0
ptud 17.83 80.242 4 8.58 62.478 0
size 21.51 1.042 21.36 22.02 1.421 21.89
age 12.20 4.965 12 14.98 5.442 15
lev 0.3636 0.200 0.3453 0.5203 0.475 0.5031
growth 0.1710 0.330 0.1301 0.4479 15.763 0.0871
holderr1 34.26 13.591 32.74 37.36 16.562 35.57
holderr2_10 25.36 13.456 24.64 20.17 13.694 17.98
bsmstock 0.2896 0.362 0.0833 0.1081 0.267 0.0001
market 0.3939 0.338 0.3053 0.3378 0.331 0.2490
























第 1 步：选择协变量 X，估计企业可能被认定为高新技术企业的概率模型：
( ) ( ) ( )it Pr 1it it it it itP X hightech X E hightech X= = =                                        （2）




第 3 步：根据匹配后样本计算平均处理效应。一般关注参加者平均处理效应（Average Treatment 
Effect on the Treated，简记 ATT）。一般表达式为：
( )
1 01
1 ˆ ,it it jt jt
i I j I
ATT y w p p y
N ∈ ∈
 
= −  
 
∑ ∑                                                    （3）
其中，I1 和 I0 分别表示处理组（高新技术企业）和控制组（非高新技术企业）企业的集合，N1 表示
处理组企业个体数，yit 和 yjt 分别表示高新技术企业 i 和非高新技术企业 j 在 t 年的结果变量， ˆ itp 为处理
组企业 i 为高新技术企业的概率预测值，即第一步估计得到的倾向得分， ˆ jtp 为控制组企业 j 被认定为高

























变量 样本 处理组 控制组 差分 标准误差 T 值 相对效应
rd
Unmatched 2.3806 1.5141 0.8665 0.0317 27.35
ATT 2.3806 1.9151 0.4655 0.0430 10.84 24%
pt
Unmatched 34.10 15.56 18.54 2.5638 7.23
ATT 34.10 16.30 17.80 2.9124 6.11 109%
pti
Unmatched 16.27 6.97 9.30 1.8033 5.15
ATT 16.27 6.17 10.10 2.0155 5.01 164%
ptud
Unmatched 17.83 8.58 9.25 1.1103 8.33
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Scoring Matching-Difference in Difference，PSM-DID），通过差分能够消除非时变的不可观测因素对配对
估计结果的干扰。PSM-DID 估计模型可表示为：
( ) ( )( )1 0 1 0
1 01
1 ˆ ,it it it jt jt jt
i I j I
ATT y y w p p y y
N ∈ ∈
 
= − − −  
 
∑ ∑                                       （4）





初次认定且未中断的样本进行研究，其中高新技术企业 282 家，样本数 2928；非高新技术企业 794 家，
样本数 8162。由于 2008 年之前企业研发投入的数据缺失严重，这里只汇报研发产出的估计结果（见表 6），








国有企业 民营企业 成长期 成熟期 衰退期 有 无
（1） （2） （3） （4） （5） （6） （7）
rd
1.5040 2.0609 1.8412 1.9977 2.0301 1.9464 1.1195
0.8224*** 0.3454*** 0.3732*** 0.6791*** 0.2173* 0.4603*** 0.7804***
（12.03） （6.20） （6.57） （8.53） （1.77） （10.04） （6.39）
55% 17% 20% 34% 11% 24% 70%
pt
21.49 15.36 15.53 20.26 12.89 17.82 7.42
37.91*** 9.29*** 18.99*** 17.03*** 9.85** 16.65*** 20.88***
（5.80） （2.75） （4.45） （2.58） （2.05） （4.63） （5.62）
176% 61% 122% 84% 76% 93% 281%
pti
9.56 5.21 5.90 7.64 5.05 6.67 2.32
15.54*** 7.82*** 12.84*** 7.75*** 2.78* 10.05*** 6.58***
（4.56） （3.02） （3.70） （2.70） （1.76） （4.44） （4.54）
163% 150% 218% 101% 55% 151% 283%
ptud
11.93 10.15 9.63 12.62 7.85 11.15 5.09
22.37*** 1.48 6.15*** 9.28** 7.07** 6.59*** 14.30***
（6.05） （1.03） （4.40） （2.31） （2.07） （3.61） （5.76）
187% 64% 74% 90% 59% 281%








检验结果控制组 处理组 差分 控制组 处理组 差分
pt 12.00 19.47 7.47 17.20 63.17 45.97*** 38.50***
（0.88） （9.63） （3.95）
pti 5.58 9.25 3.67 8.27 33.98 25.71*** 22.04***
（0.56） （7.04） （2.93）
ptud 6.43 10.22 3.80 9.44 29.19 19.76*** 15.96***
（1.16） （10.81） （4.26）
注：括号内为 t 值，***、** 和 * 分别表示 1%、5% 和 10% 的显著性水平。参与匹配的样本数为 11090，其中处理组认定前




用 / 息税前利润。为验证认定政策是否确实带给被认定企业税收优惠，用认定变量对实际税率做 PSM
估计，结果显示（见表 7），认定政策会显著降低企业税负。进一步，根据我国企业所得税法定税率
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表 7　高新技术企业认定政策对中介变量的平均处理效应
变量 样本 处理组 控制组 差分 标准误差 T 值 相对效应
etr
Unmatched 0.1450 0.1792 -0.0342 0.0026 -13.15
ATT 0.1450 0.1587 -0.0137 0.0036 -3.79 -9%
rdsubsidy
Unmatched 0.3924 0.2029 0.1895 0.0115 16.43
ATT 0.3924 0.3130 0.0795 0.0168 4.74 25%
kz
Unmatched 1.5800 2.0097 -0.4297 0.0314 -13.68
ATT 1.5800 1.6553 -0.0753 0.0337 -2.24 -5%
vc_dum
Unmatched 0.2507 0.1693 0.0813 0.0068 12.03
ATT 0.2507 0.2267 0.0240 0.0098 2.44 11%
attention_dum
Unmatched 0.8543 0.7443 0.1100 0.0064 17.09
ATT 0.8543 0.7772 0.0771 0.0090 8.57 10%
表 8　高新技术企业认定政策影响机制探寻：税收优惠&政府创新补助
结果变量
税收激励组 非税收激励组 低创新补助 中创新补助 高创新补助
（1） （2） （3） （4） （5）
rd
2.0780 1.1377 1.2671 1.5967 2.4396
0.3670*** 0.6410*** 0.7102*** 0.4857*** 0.2939***
（7.31） （7.08） （8.06） （8.49） （3.94）
18% 56% 56% 30% 12%
pt
17.60 17.86 21.25 13.62 22.72
18.27*** 0.66 2.09 11.13*** 22.14***
（4.51） （0.09） （0.25） （3.68） （4.15）
104% 82% 97%
pti
6.87 8.11 8.18 4.46 9.64
10.21*** -1.21 -0.09 4.55*** 14.93***
（4.02） （-0.25） （-0.02） （3.56） （3.68）
149% 102% 155%
ptud
10.74 9.75 13.07 9.16 13.08
8.06*** 1.86 2.18 6.58*** 7.21***
（3.93） （0.64） （0.47） （3.36） （3.37）
75% 72% 55%


















是 否 是 否
（1） （2） （3） （4）
rd
2.1567 1.8058 1.9014 1.7929
0.3419*** 0.5313*** 0.5012*** 0.4618***
（3.80） （10.85） （10.44） （4.51）
16% 29% 26% 26%
pt
20.40 18.52 17.23 7.79
19.40*** 13.53*** 20.35*** 5.93***
（3.32） （3.12） （5.27） （5.19）
95% 73% 118% 76%
pti
8.08 7.19 6.54 2.94
12.59*** 7.50*** 11.68*** 1.89***
（2.98） （2.73） （4.73） （3.79）
156% 104% 178% 64%
ptud
12.32 11.33 10.68 4.85
6.81*** 6.03*** 8.67*** 4.04***
（2.80） （2.86） （4.47） （5.03）
55% 53% 81% 83%





①　KZ=-1.001909×cflow -39.3678×dividends-1.314759×cash +3.139193×lev +0.2826389×tobinq， 其 中 cflow、dividends、
cash 分别为经营性净现金流、现金股利和现金持有水平，且均使用期初总资产标准化，lev、tobinq 分别表示企业财务杠杆和托宾 Q 值。
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增加比较有限。由表 8 可知，税收激励组和高创新补助组的控制组均值分别为 2.08% 和 2.44%，认定政
策带给两组样本创新投入的相对效应提升只有 18% 和 12%。可以看出，当高激励组内企业研发投入达到
一定强度时，其提升空间会不断缩小。这与我国《高新技术企业认定管理办法》中的资格认定标准设立
不无关系。高新技术企业认定条件中主要规定了企业最近三个会计年度的研究开发费用总额占销售收入
总额的比例要求：（1）最近一年销售收入小于 5000 万元的企业，比例不低于 6%；（2）最近一年销售
收入在 5000 万元至 20000 万元的企业，比例不低于 4%；（3）最近一年销售收入在 20000 万元以上的企
业，比例不低于 3%。为数据可比性，这里用研发支出与营业收入的比值衡量研发投入强度，统计结果显
示高新技术企业的研发投入均值为 4.69%，中位数为 3.68%，高新技术企业研发投入集中在 3%-4% 间。
同样，分组估计的结果显示，税收激励组的控制组均值为 4.28%，认定政策只提升了 11%，高创新补助
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Does the High-Tech Enterprise Identity Policy Promote Innovation?
——Evidence from Listed Companies in China
Lei Genqiang　Guo Yue
Abstract: As the main driving engine for China’s new normal economy, high-tech enterprises are supported 
by a serious of government policies. Based on the Measures for the Administration of High-Tech Enterprise 
Identification issued in 2008, we collect the data of A-shared listed companies in 2008-2015, use the method of 
propensity score matching to examine the effect of high-tech enterprise identity policy on enterprise innovation. 
The results show that the identity policy has a significant incentive effect on the innovation input and innovation 
output, especially substantive innovation. The identity policy can promote the innovation input and substantial 
innovation output of state-owned enterprises and private enterprises. The additional incentive effect on strategic 
innovation of state-owned enterprises is stronger than the effect on substantive innovation. It has no significant 
effect on strategic innovation of private enterprises. The identity policy has a stronger incentive effect on young 
enterprises and enterprise executives with research and development background. Furthermore, it finds that 
identity policy improves innovation through the tax incentive mechanism and government innovation subsidy 
mechanism. At the same time, the government identity policy provides a credible, externally validated, high 
quality signal that can encourage external market investment and technological cooperation, which lead to 
more innovation. This article suggests that government should improve and standardize the design of high-tech 
enterprise certification indicators, preserve market mechanism and guide the resource allocation to promote 
innovation.
Keywords: High-Tech Enterprise Identity Policy; Enterprise Innovation; Propensity Score Matching; Signal 
Transmission Mechanism
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